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PERSPECTIVAS ECONOMICAS
PARA 2009-2010




1. ANIVEL MUNDIAL




8 Las proyecciones econdmicas mundiales para 2009 se basan
en las estimaciones mas recientes formuladas por el Fondo
Monetario Internacional, las cuales conllevan la posibilidad
de ser revisadas a la baja.

8 El panorama macroecondmico a nivel mundial para 2009,
como consecuencia de la crisis financiera, continuara siendo
complejo, debido, entre otros aspectos, a que se prevén
restricciones crediticias, asi como un debilitamiento de la
demanda externa y una caida de los precios de las materias
primas.




A. SECTOR EXTERNO

1. De la economia mundial

ECQNOMiA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA, EUROZONA,
REPUBLICA POPULAR CHINA, AMERICA LATINAY CENTROAMERICA

PRODUCTO INTERNO BRUTO

2005 - 2009 ™

Porcentaje
14.0

Rep. Popular China
12.0

10.0 /, \

8.0

Centroameérica

6.0 _
4.0 M”"N

— |

2.0 / W Latina

0.0 —
-2.0

2005 2006 2007 2008 af 2009 @
Mundial - 4.5 5.1 5.0 3.7 22
Estados Unidos & 249 28 2.0 1.4 0.7
Eurozona 16 28 26 1.2 0.5
Rep. Popular China &= 10.4 116 11.9 9.7 8.5
Ameérica Latina # 4.7 5.5 5.6 4.5 25
Centroamérica — 4.3 54 BB 4.6 4.2

Fuente: Fhl Mowviembre 20083,
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ENTRE LOS RIESGOS PARA EL CRECIMIENTO
ECONOMICO GLOBAL PARA 2009, DESTACAN
LOS SIGUIENTES:

e La incertidumbre acerca de la evolucion de la crisis financiera
mundial.

e Los desequilibrios macroecondmicos globales.

e La posibilidad de que los bancos centrales de paises desarrollados
continden inyectando recursos sin lograr que se restaure la
confianza en los mercados. El caso de los Estados Unidos de
América, asi como el de la Zona del Euro reviste particular
relevancia, debido a su importancia comercial y financiera en el
mundo, areas en las que se prevé una recesion para 2009.
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ECONOMIA MUNDIAL, ESTADOS UNIDOS DE AMERICA,
EURCZIONA, REPUBLICA POPULAR CHINA Y AMERICA LATINA
RITMO INFLACIONARIO
2005 - 2009 */
Forcentaje
10.0
9.0
2.0
7.0 amérea
Latina
G.0
Fap. Popular
Chilna
5.0
KMundial
4.0
2.0
2.0
Estados
Unidos
1.0
20045 2006 2007 20048 20049
hiundial = a.v 3.6 4.0 6.2 4 G
Estados Unidos == 3.4 3.2 | 4.2 1.8
Burozona & 2.2 2.2 2.1 3.5 149
Rep. Popular Ching = 1.8 1.5 4.8 g.4 4.3
América Lating = 6.3 6.3 5.4 rA 7.3
Fuerite: Perspectivas de la BEconomia hundial. Pl Octubre de 2008
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Un aspecto que debe destacarse es el hecho de que, a diferencia de 2008, para 2009 segun
informacion de Bloomberg los precios a futuro del petréleo, del maiz y del trigo serian
menores, como se ilustra en las graficas siguientes.

PETROLEO

FPRECIOS DE CONTRATOS PARA ENTREGA FUTURA

2004 - 2009
USF por barril
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PRECIO INTERNACIONAL DEL MAIZ PRECIO INTERNACIONAL DEL TRIGO
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11. A NIVEL NACIONAL




A. SECTOR REAL




PERSPECTIVAS DEL SECTOR REAL PARA 2009

FACTORES QUE EXPLICAN EL COMPORTAMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA

NACIONAL EN 2009:

e En el orden interno, el mantenimiento de la estabilidad macroecondmica,
como resultado de la aplicacidon de politicas monetaria y fiscal disciplinadas y
de la mayor inversion publica prevista en el Presupuesto General de Ingresos
y Egresos del Estado para el Ejercicio Fiscal 2009.

e Un crecimiento positivo en sectores como agricultura, servicios, comercio y

transporte.

e Menor demanda externa de los principales socios comerciales de Guatemala,
pero aun positiva, derivada de la recesion en las economias tanto de los
Estados Unidos de América como de la Zona del Euro, asi como de la
desaceleracion en las economias del resto de paises de Centroamérica.

e Menores flujos externos asociados a remesas familiares, a turismo, a lineas

de crédito y a inversion extranjera directa.
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GUATEMALA

PRODUCTO INTERNO ERUTO
2000 - 2010

Forcentaje

7.0
6.5 6.3

6.0

Crecimiento economico 5. 4
5.5 Promedio 2000-2007

3.7%

5.0

4.5

4.0 38

3.3

4.0

3.5
3.0

3.5

3.0

2.8

2.0

1.5

1.0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009"" 2010 %"
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PRODUCTO INTERNO BRUTO
Estructura Porcentual

Afo: 2008 1/

Minas y Canteras

0.7% Agricultura

13.7%

Industria
18.7%

Administracion Publica
6.6%

Electricidad y Agua

2.7%
Servicios Privados
Construccion 15.9%
3.8%
Comercio
12.4%

Alquiler de Vivienda
10.2%

Intermediacién Finan.

4.4%
Transporte y Com.

10.9%

Y Proyectado
Fuente: Banco de Guatemala
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PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION

ANOS 2008 - 2009

Millones de quetzales constantes a precios de 2001 a

Tasas de variacion

ACTIVIDADES ECONOMICAS 2008 ¢ 2009 Y
2008 2009

1. Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 25,754.9 26,460.3 @
2. Explotacién de minas y canteras 1,286.2 1,249.5 -0.8 -2.9
3. Industrias manufactureras 35,334.5 36,022.3
4. Suministro de electricidad y captacién de agua 4,983.5 5,085.3 2.2 2.0
5. Construccion 7,275.7 6,936.4 -3.6 -4.7
6. Comercio al por mayor y al por menor 23,291.4 24,047.0 @ @
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 20,550.3 23,379.5
8. Intermediacién financiera, seguros y actividades auxiliares 8,311.0 9,275.0 11.8 11.6
9. Alquiler de vivienda 19,265.3 19,963.8 3.7 3.6
10. Servicios privados 29,924.9 31,162.7
11. Administraciéon publica y defensa 12,446.9 12,910.6 54 3.7

PRODUCTO INTERNO BRUTO 194,226.1 201,053.3 4.0 3.5

a/ La discrepancia entre el total y la suma de los componentes se debe al valor de los Servicios de Intermediaciéon Financiera Medidos

Indirectamente, a los impuestos netos de subvenciones a los productos y a la diferencia por no aditividad de indices encadenados.

e/ Cifras estimadas
py/ Cifras proyectadas
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PRODUCTO INTERNO BRUTO MEDIDO POR EL ORIGEN DE LA PRODUCCION

ANOS 2009 - 2010

Millones de quetzales constantes a precios de 2001 a

Tasas de variacion

ACTIVIDADES ECONOMICAS 2009 ?Y/ 2010 Y
2009 2010
1. Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca 26,460.3 27,386.4 @ @
2. Explotacién de minas y canteras 1,249.5 1,243.2 -2.9 -0.5
3. Industrias manufactureras 36,022.3 36,778.8 @
4. Suministro de electricidad y captacién de agua 5,085.3 5,202.2 2.0 2.3
5. Construccion 6,936.4 7,082.0 -4.7 2.1
6. Comercio al por mayor y al por menor 24,047.0 24,864.6 @
7. Transporte, almacenamiento y comunicaciones 23,379.5 26,001.8 @
8. Intermediacién financiera, seguros y actividades auxiliares 9,275.0 10,286.0 11.6 10.9
9. Alquiler de vivienda 19,963.8 20,682.5 3.6 3.6
10. Servicios privados 31,162.7 32,471.5
11. Administracién publica y defensa 12,910.6 13,243.3 3.7 2.6
PRODUCTO INTERNO BRUTO 201,053.3 208,777.6 3.5 3.8

a/ La discrepancia entre el total y la suma de los componentes se debe al valor de los Servicios de Intermediacion Financiera Medidos

Indirectamente, a los impuestos netos de subvenciones a los productos y a la diferencia por no aditividad de indices encadenados.

py/ Cifras proyectadas
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B. SECTOR EXTERNO




VALOR FOB DE LAS EXPORTACIONES TOTALES

COMERCIO GENERAL
ANOS 1998-2010

{Tasa de variacion)

Forcenta)e

152 148

15.0 195

122

10.0

2.0

0.0

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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VALOR CIF DE LAS IMPORTACIONES TOTALES
CDMHEHCID GENERAL
AMNOS 1998-2010
(Tasa de variacion)
Forcentaje
a5 .0
A0.0
250 23.2
20.5
200 16.9 66
14.0
15.0 120
10.0 9.2
o0
(.0
-5.0 -3.2
-10.0 - - Pyl
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
! Fi' Cifras proyectadas.




INGRESO DE DIVISAS POR REMESAS FAMILIARES
ANOS: 2003-2010
{Tasa de variacion)
Porcentaje
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DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE

PORCENTAJE DEL PIB
1998 - 2010

Porcentaje
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p/
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FLUJO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Millones de US Délares

2003-2010
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~ SISTEMA BANCARIO
UTILIZACION DE LINEAS DE CREDITO DEL EXTERIOR
ANOS: 2005-2010
Flujo Anual en millones de US Dédlares
500.0
446.7
400.0
2986
300.0 — 2699
200.0 — 188.2
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GOBIERNO CENTRAL

FINANCIAMIENTO EXTERNO NETO
ANOS: 2006-2010

Millones de US Dolares

550.0
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POSICION EXTERNA NETA
(RESERVAS INTERNACIONALES NETAS)
1998 - 2010
Mllones de US dolares
6,000.0
5,175.3
B,000.0 | ---n-nnemme oo P
4,320.3
4,061.1
4,000.0 | 3,782.4 *
3,528.0
3’000.0 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 2 ’,9,:,",9,'3,
2,347.9 2,369.6
20000 [ 1.874.1
1345.1 1,219.7
1,000.0
0.0 Y LY py/
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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C. SECTOR FISCAL




DEFICIT FISCAL
PORCENTAJE DEL PIB
1996 - 2010

3.5%

30% [

25% |

20% [ | - !

15% | | T B e IS A T R

10% |----------------

05% |

|
0 . 0% py/ py/ py/

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
L1 0.1% | 0.9% | 2.4% | 3.1% | 2.0% | 2.1% | 1.1% | 2.6% | 1.1% | 1.7% | 1.9% | 1.4% | 1.6% | 2.0% | 1.7%

P Cifra proyecta del Ministerio de Finanzas Publicas (Para 2008, incluye ampliacién presupuestaria).
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D. SECTOR MONETARIO




INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
RITMO INFLACIONARIO
1996 - 2010
Porcentaje
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PRINCIPALES RIESGOS DEL ENTORNO Y ORIENTACION
DE LA POLITICA MACROECONOMICA

 Las proyecciones de los sectores real, externo, fiscal y monetario son
basadas en las ultimas estimaciones disponibles.

e Las perspectivas econdmicas mundiales formuladas por el FMI, conllevan
el riesgo de ser revisadas a la baja, dado el deterioro en las expectativas
de crecimiento econdmico mundial.

e Ante el nivel de incertidumbre actual, la tasa de crecimiento econdomico
para 2009 y para 2010 se proyecta en términos de un rango, dado que las
mismas también responden a condiciones del entorno econdmico
mundial.

e La desaceleracion econdmica es un fendmeno a nivel mundial que
dificilmente podria ser revertido con politicas internas.




PRINCIPALES RIESGOS DEL ENTORNO Y ORIENTACION
DE LA POLITICA MACROECOONOMICA

 La politica monetaria, en un contexto internacional adverso,
debe centrarse en:

@ Mantener la estabilidad en el nivel general de precios

@ Disponer de mecanismos temporales de dotacion de
liguidez, mientras sean necesarios.

e La politica fiscal:

@ Adoptar medidas anticiclicas moderadas manteniendo
déficit fiscales manejables que para el caso de Guatemala
se estiman en alrededor de 2% del PIB.

e G@Gestionar ante los organismos financieros internacionales
el acceso a facilidades que permitan compensar Ia
reduccion de flujos del exterior.




PRINCIPALES FORTALEZAS DEL PAIS

El destino de las exportaciones se ha diversificado en los
ultimos afos.

Aprovechamiento de los beneficios del DR-CAFTA.

El nivel actual de RIN cubre alrededor de 110% de la deuda
publica externa.

El saldo de la deuda externa como porcentaje del PIB se ha
reducido en los ultimos afos (de 16.0% en 2004 a 11.4% en
2008).

El grado de dolarizacion de la economia es bajo.

La estructura productiva del pais se encuentra
diversificada.




POLITICA MONETARIA,
CAMBIARIA'Y CREDITICIA PARA
2009




A. OBJETIVO FUNDAMENTAL Y META DE POLITICA:
1. Objetivo Fundamental

El articulo 3 de la Ley Organica del Banco de
Guatemala literalmente establece:

“El Banco de Guatemala tiene como objetivo fundamental, contribuir a la
creacion y mantenimiento de las condiciones mas favorables al desarrollo
ordenado de la economia nacional, para lo cual, propiciara las condiciones
monetarias, cambiarias y crediticias que promuevan la estabilidad en el nivel
general de precios”.

2. Meta de politica

El establecimiento de metas de corto y mediano plazos facilita que
las expectativas de inflacion se anclen a las citadas metas, por lo
gue la meta de mediano plazo se establece en 4% +/- 1 punto
porcentual con un horizonte de convergenciade 5 aios.

Para diciembre de 2009 se establece una meta de inflacion de 5.5%
+/- 1.0 punto porcentual y para diciembre de 2010 una meta de

[
rg'j ' 5.0% +/- 1.0 punto porcentual.
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B. VARIABLES INDICATIVAS DE LA POLITICA
MONETARIA

1. Ritmo inflacionario subyacente proyectado
2. Ritmo inflacionario total proyectado

3. Pronosticos de inflacion de mediano plazo del
Modelo Macroeconomico Semiestructural (MMS)

4. Expectativas de inflacion del panel de analistas
privados

5. Expectativas implicitas de inflacion

6. Tasa de interés parametro

»
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C. VARIABLES DE SEGUIMIENTO

Dada su relacion con la inflacion, se considerd importante
darle seguimiento a las variables siguientes:

Tasa de interés pasiva de paridad
Emisidon monetaria
Base monetaria amplia

Medios de Pago

a &~ W D E

Crédito bancario al sector privado




D. PRINCIPIOS PARA PARTICIPAR EN EL
MERCADO

1. Enfoque en el objetivo fundamental

2. El uso de las operaciones de estabilizacion

monetaria en un esquema de metas explicitas de
iInflacion

3. Flexibilidad cambiaria




INSTRUMENTOS PARA MANTENER LA
ESTABILIDAD MACRO-FINANCIERA

Mercado monetario
a) Operaciones de estabilizacion monetaria

Se continuara participando en el mercado monetario mediante
los mecanismos que actualmente utiliza el Banco de
Guatemala para la recepcion de depositos a plazo, siendo
éstos:

0

cC. cC c

Mesa Electronica Bancaria de Dinero (MEBD);
Sistema de Valores de la Bolsa de Valores Nacional, S. A.;
Licitaciones; y,

Ventanilla.
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b) Medidas para 20009:

1) Encaje Bancario

Se mantiene la tasa de encaje en 14.6%, tanto en
moneda nacional como en moneda extranjera.

1) Prestamista de Ultima instancia

Asistencia crediticia del Banco Central a los bancos
del sistema, conforme a lo dispuesto en el articulo 48
de la Ley Organica del Banco de Guatemala y en la
resolucion JM-50-2005.




Iii) Recepcion de Depdsitos a Plazo, cuyos vencimientos sean mayores
de un ano.

El Banco Central, cuando los espacios monetarios lo permitan, podra
realizar operaciones de estabilizacion monetaria cuyos vencimientos
sean mayores de un ano, para que gradualmente, por una parte, el
Banco de Guatemala tenga una posiciobn menos deudora frente al
mercado de dinero y, por la otra, mejore el manejo de sus pasivos.

IV) Inyeccion de liquidez por medio de la MEBD.

El Banco de Guatemala continuara colocando posturas de inyeccion de
liquidez en la MEBD y a la tasa de interés lider activa de la politica
monetaria, la cual se ajustaria dependiendo de las condiciones de
liquidez en el mercado y del nivel de la tasa de interés lider pasiva.

v) Operaciones de mercado abierto.

El Banco de Guatemala podra realizar operaciones de mercado abierto
en el mercado secundario de valores, mediante la negociacion de Bonos
del Tesoro de la Republica de Guatemala, para cuyo efecto los mismos
se definen elegibles, de conformidad con lo establecido en el articulo 46
de la Ley Organica del Banco de Guatemala.
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2. Mercado cambiario
a) Regla de Participacion

Se mantiene la Regla de Participacion del Banco de Guatemala en el
Mercado Institucional de Divisas, modificando Unicamente el margen de
fluctuacion respecto del promedio movil de 0.50% a 0.75%, para darle
mayor flexibilidad congruente con el esquema de metas explicitas de
inflacion.

b) Captacion de depdsitos a plazo en ddlares de los Estados Unidos
de América

El Banco de Guatemala continuara disponiendo de un instrumento que
le permita recoger liqguidez en moneda extranjera, mediante la captacion
de depositos a plazo en dolares de los Estados Unidos de América.
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F. MECANISMOS DE DOTACION TEMPORAL DE
LIQUIDEZ

La Junta Monetaria reitera que, con la finalidad de
contrarrestar, entre otros, los efectos de la crisis
filnanciera internacional, el Banco de Guatemala,
observando normas y disposiciones, en la medida en
gque sea nhecesario, continuara implementando
mecanismos para dotar liguidez de manera temporal
a las entidades bancarias.
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G. MEDIDAS PARA APOYAR LA EFECTIVIDAD DE LA
POLITICA MONETARIA

1. Ajustes a los procedimientos operativos de la politica
monetaria.

2. Mejora en el marco analitico de la Politica Monetaria

a) Identificacion y cuantificacion de los diferentes
mecanismos de transmision de la politica monetaria

b) Modelo Macroecondmico Estructural (MME)

A diferencia de los modelos semiestructurales, los
modelos estructurales se basan en fundamentos
microeconomicos que permiten modelar los procesos de
optimizacion de los agentes econdmicos en una
economia (utilidad de los consumidores y ganancias de
las empresas). Para el caso de Guatemala, el MME
facilitaria también modelar de una manera mas precisa
los mecanismos de transmision de la politica monetaria.




G. MEDIDAS PARA APOYAR LA EFECTIVIDAD DE LA
POLITICA MONETARIA

3. Continuar con la consolidacion de la informacion de
las operaciones interbancarias en el mercado
secundario de valores

4. Contratos a futuro de divisas

5. Coordinacion con la politica fiscal

6. Transparencia y rendicion de cuentas del Banco de
Guatemala




CALENDARIO DE LAS SESIONES EN LAS

QUE LA JUNTA MONETARIA TOMARA DECISION RESPECTO DE

LA TASA DE INTERES LIDER
DE LA POLITICA MONETARIA PARA 2009

FECHA

28 DE ENERO DE 2009

25 DE FEBRERO DE 2009

25 DE MARZO DE 2009

22 DE ABRIL DE 2009

17 DE JUNIO DE 2009

29 DE JUL 10 DE 2009

16 DE SEPTIEMBRE DE 2009

28 DE OCTUBRE DE 2009

25 DE NOVIEMBRE DE 2009




7. Mejoramiento del sistema estadistico en 2009
U Estadisticas Monetarias y Financieras
U Cuentas Nacionales Trimestrales
U Indice Mensual de la Actividad Econdmica

U Matriz de Insumo Producto




MUCHAS GRACIAS
www.banquat.gob.qgt



http://www.banguat.gob.gt
http://www.banguat.gob.gt

